
















第４章 東アジアにおける IT の枠組み
４．１ 韓国における IT の枠組み
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変数を用いると，式 のような直交条件（orthogonality condition）を求められる。２３）           式 
式の推計において操作変数は，各国の国内利子率と国際利子率の４期ラグ変
数を用いた。２４）
式の推計のため，各国の利子率は IMFの International Financial Statistics
（IFS）と各国の中央銀行から入手した。国際利子率としては，各国の市場金






























































































































































































































































































の直交条件は，     ，     	 ，











２６）Calvo and Reinhart（２００２）, p.４０２－４０４参照。
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１５０ 松山大学論集 第１６巻 第４号
（注） １．利子率は全て３ヶ月物。US : US T-bill rate, HK：money market rate, JP : CD rate, KR :
CD rate, TH：money market rate, ID : Deposit rate。２．＊は，帰無仮説「H０：テストの対象とな
る系列は非定常過程である（単位根がある）」が５％有意水準で棄却されることを表し，同様
に＊＊は，１％有意水準で棄却されることを指す。
（出所） データは，IMFの“International Financial Statistics”と各国中央銀行から入手した。










































統計量 国 香 港 日 本
Pre-crisis
  係数値 ０．０６＊＊ －０．０２標準誤差 ０．０４ ０．０１
t-value １．８０ －１．３５ 係数値 １．７１＊ －０．０１標準誤差 ０．６３ ０．１６
t-value ２．７０ －０．００ 係数値 －０．５４＊ ０．５８＊標準誤差 ０．０８ ０．０１





  係数値 －０．０７ ０．００標準誤差 ０．０５ ０．００
t-value －１．５６ ０．６０ 係数値 １．５１＊ ０．０９標準誤差 ０．２４ ０．０６
t-value ６．２１ １．４９ 係数値 －０．３４＊ ０．１７＊標準誤差 ０．１１ ０．０６












（出所） データは，IMFの“International Financial Statistics”と各国中央銀行から入手した。
統計量 国 韓 国 タ イ インドネシア
Pre-crisis
 係数値 －０．０１ ０．１０ ０．０１標準誤差 ０．０７ ０．２１ ０．０２
t-value －０．２１ ０．４９ ０．５５  係数値 １．５９＊ ４．２７＊＊ －０．０３標準誤差 ０．６４ ２．２４ ０．１９
t-value ２．４８ １．９１ －０．１８ 係数値 ０．２１＊ －０．０４ ０．９２＊標準誤差 ０．０７ ０．０８ ０．０５
t-value ３．１４ －０．５１ １９．７９    ２．０１ ４．１１ －０．３８      ０．２３（採択） ０．１５（採択） ０．５７（採択）
chisq
検定量 ５．７８ ７．８２ ２．０４
p-value ０．４５ ０．２５ ０．９６
Post-crisis
 係数値 ０．０２ ０．０１ －０．１０標準誤差 ０．０２ ０．０３ ０．７０
t-value ０．８０ ０．３５ －１．４９  係数値 ０．２５＊＊ ０．４７＊ －０．４７標準誤差 ０．１４ ０．１９ ０．２９
t-value １．８１ ２．４５ －１．５６ 係数値 ０．４８＊ ０．０５ ０．５１＊標準誤差 ０．０８ ０．１３ ０．０６
t-value ５．９９ ０．３８ ８．３５   ０．４８ ０．４９ －０．９６     ０．０７（棄却）＊＊ ０．０２（棄却）＊ ０．００（棄却）＊
chisq
検定量 ６．９２ ４．２４ ２．７９
p-value ０．３３ ０．６４ ０．８４
通貨危機以後，フロート制の下で，金融政策の独立性と為替柔軟性は存在するか？ １５３
表５－３ 東アジア各国の為替柔軟指数（ERFI）
（注） 各国の国内利子率については，韓国は overnight call rate，タイは inter-banking rate，インドネ
シアは inter-banking overnight call rate，日本は無担保 overnight call rate。外貨準備は金を差し引
いたものである。




国 分 散 危機以前 危機以後
韓 国
   ０．７９ ２．１４    ３．３７ １．６９   １．１５ ０．２２ ０．１８ １．１２
タ イ
   ０．４３ １．８４    ２．５６ ２．１９   ２．３１ ０．４３ ０．０９ ０．７０
インドネシア
   ０．２３ ６．１２    ３．４２ ２．６０   １．８６ ５．１１ ０．０４ ０．７９
日 本
   ２．７８ ２．７０    ３．０１ ２．６２   ０．２０ ０．０４ ０．８６ １．０２
１５４ 松山大学論集 第１６巻 第４号
図４－２ 韓国のコアインフレ率と実際のインフレ率と翌日物コールレート推移
（注） CPIは総消費者物価指数，core CPIは CPIから農産物及び石油などを差し引いた指数を指す。
CPIは，core CPIは前年同年比変化率，overnight call rateは月変化率である。
（出所） 韓国銀行データベースから作成。
図４－３ タイのコアインフレ率，CPI の上昇率とレポレートの推移







（出所） RBはインドネシア中央銀行，CPIは IMFの“International Financial Statistics”から作成。
図５－１ 東アジア各国の為替柔軟性指数の推移
１５６ 松山大学論集 第１６巻 第４号
図５－２ タイ，インドネシアの国際収支の推移
（注） １．ERFIは Exchange Rate Flexibility Indices. KR : Korea, JP : Japan, TH : Thailand, ID : In-
donesiaを指す。２．a：各年１月から６月，b：各年７月から１２月を指す。
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